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1.問 題 の経 緯
今,改 めて 「自己資本」 とは何 であるかが問題 になって きている。それは,理 論的 に,と い う
よ りも,実 務の世界で どう取 り扱 うのが よいか,が 切実に問われている。
「自己資本」が問題になって くる とい うこ と自身 は,早 くか ら指摘 されていた。貸借対照 表の
上で,資 産 と負債 との差額が,か つ てのように 「資本」ではな くな り,「純資産」 として,資 産
と負債 とに従属する構 成要素 となったとき,既 に見 えていたところである。
企業会計基準委員会は,2005年8月,「 資本の部」の代 わ りに 「純資産 の部」 を新 設する方針
を固めた。 これが 「企業会計基準 第五号 貸借対照 表の純 資産の部 の表示 に関す る会計基準」
(平成17年12月9日)並 びに 「企業会計基準適用指針 第八号 貸借対 照表の純 資産の部の表示 に
関す る会計基準等の適用 指針」(同 日)と して結実 した。企業会 計基 準の上 での大転換 が表 明さ
れたことになる。
こう した一連の流れの中で,「 日本経済新 聞」は2005年8月3日 に次の ように報 じた。 これは
この種 の問題の存在 を指摘 した最 も早期 の ものの一つ と思われる。すなわち,
「会計基準委 は資本 の部 を廃止 し,純 資産の部 を新 設,そ の一部 と して株主 資本 とい
う項 目も設ける。 しか し,こ の新 しい株主資本 は現行 の株 主資本 と異 な り,株 式な どの
評価差額金 を含 まない。」 「新基準 の株主資本で純利益 を除 してROEを は じいて も,過
去のROEと は連続性が ない数値 になる。株 主資本 を総資産で除 して算 出す る株主資本
比率(い わゆる自己資本比率)な ども影響 を受 ける。」 「従来 と同 じ言葉が混在す るため,
企業や投資家,ア ナ リス トらの問で混乱 も生 じかねない。」
「資本の部」 を廃 して 「純資産の部」 とした歴史的 な根 源 にある ものは,様 々の経済環境 の大
変化 である。 この大状況の変化 に言及す るとなると,そ れだけで一冊 の書物 になる。 しか し,ご
く一般 的に言 うことが許 される とすれば,企 業のおける内部留保の増加傾 向は,資 本 とい うもの
についての,か つてのような意義 を失 なわ しめる。或 いは,世 界的な規模 での余剰 資金が個 々の
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企業 における利益源泉 を大 きく変化 させる。新たな様々の金融商 品の開発が価格変動商品の提供
やそれ らへ の投資 を増大 させ る。会社資本 その ものを売買対象 とす る,例 えばM&Aの 如 きが盛
行す る。 これ らは,顧 みるに,ア ダム ・ス ミスや リカー ドの時代 には一つ として存在 しなかっ
た。資本主義が大状況 において変質を遂げた,と い うほかはなかろう。そのことが 「資本の部」
をして,か つ ての ような意義 を失なわ しめたのである。
そ うしたこ との結果 として,貸 借対照表 における 「資本 の部」 の内容 は,事 実上あたか も 「オ
モチ ャ箱」,否 「ゴ ミ箱」 のよ うにな り,言 葉 の本来の意味での 「資本」 とは程遠い ものが含 ま
れる ようにな り,し か もその非本 来的 な部分が大 きな比重 をもつ ようになった。 こうした中身か
らして,自 らを 「資本」の部 と憎称す ることは困難 となったのである。
他方,こ れを具体 的な制度上の変遷 としてみ るな ら,最 低資本金 についての規制措置が どの程
度,債 権者保護に役立つ ものなのかが,疑 問視 される とともに,債 権者保護 を重視す るのであれ
ば,そ れな りの他 の方策がある ことが想到 されるに至 った。 さ らに,平 成不況の中で,「 産業活
力再生特別措置法」(平成11年),「 中小 企業等が行 う新 たな事業活動の促進 のための 中小 企業等
協 同組合法等 の一部 を改正す る法律」(平 成14年)が 成立,新 規創業者 につ いて,最 低資本金規
制の例外が認め られた。経済産業大 臣の確認 さえあれば設立か ら5年 間は資本金が1円 で もよい
とす る特例措置 を時限措置 として導入 したのである。 ここに最低 資本金規制撤廃 の流れは決定的
なもの とな り,日 本法 は,最 低資本金規制が ないに等 しいアメリカ法,な い し非公 開会社 に関 し
て規制 を設 けないイギ リス法へ と接近 したのである。 こうして,平 成2年 の商法改正によって導
入 された最低資本金制度は,徐 々に弱体化 し,最 低資本金制度の撤廃 にまで及んだのである。
そこで,「 純 資産 の部」その ものにつ いてみ ると,先 に掲 げた 「適用指針第八号」で は,純 資
















こうして,か つ てのよ うな,株 主資本=自 己資本=純 資 産,と い う等式 は全 く成 り立 たな く
なった。 この ような事態 を受 けて,日 本経済新 聞は,「3つ の 「資本」混乱 を.u.念」 と題す る記
事 を掲げた。すなわち,
「(平成18年)五 月に施行 された会社法 に基 づ く決算短信 の 開示 を控 え,市 場 で は 「資
本」 を巡 る混乱が懸念 されている。従来 は同 じように使 われて きた 「株主資本」「自己資
本」 「純資産」 の三 つがそれぞ れ異 な る内容 を指す こ とに なるため だ。株 主資本 利益率
(ROE)な どの指標 に どの資本 を用いて いるのか,誤 解が生 じる可能性 が ある。」「純 資産
と株 主 資本 とが 別物 とな る こ とで注 目 された のが,株 主資 本 比率 や 株 主 資本 利益 率
(ROE)の 算定方法。分母 を,純 資産 に して も新 しい株 主資本 を充 てて もこれ までの資本
の部 とは異な り,こ れ ら指標 の水準が切 り替 わった り,連 続性が失 われた りす ると懸念 さ
れた。」(日本経済新聞2006年6月2日)
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この事態 に対処すべ く,金 融庁 と東京証券取引所 とは,そ れぞれ新 しい 「自己資本」 に関す る
定めを公表 した。それぞれの対応措置 につ いて見 てお こう。
1)金 融庁の対応措置
金融庁 は,「 会社 法の施行 に伴 う企業 内容 等の開示 に関す る内閣府令」 を改正(2006年4月25
日公布,同 年5月1日 施行),同 時 に事務 ガイ ドラインの改正 も行 った。 これに よる と,自 己資本比
率及 び自己資本利益率 を計算するに当たっては,純 資産か ら新株予約権 と少数株主持 ち分 を控 除
する もの とされてい る(こ れについての解説として,『商事法務』1767号,2006年5月25日 所載,野 村昭
文 ・有田敏二 「新会計基準等の導入,会 社法の施行に伴う改正財務諸表規則 ・開示府令の概要」,及 び 『週
刊 ・経営財務』2773号,2006年 所載,有 田敏二 「会社法の施行に伴う企業内容等の開示に関する内閣府令等
の改正の概要」がある)。
2)東 京証券取引所の対応措置
東京証券取引所 は,「 決算短信」 の記載様式の見直 しを行い,「 自己資本」 という概念 を使用す
ることを決定 した。叙 上の事態 か ら,財 務指標 の名称及 び算定方法 の見直 しを行 った(こ れにっ
いての解説 として,『週刊 ・経営財務』2772号,2006年5月29日 所載,成 松淳 「会社法の施行に伴う 「決算
短信」「中間決算短信」及び 「四半期財務 ・業績の概要」の様式 ・記載要領の見直しについて」がある)。その
内容 は次 の通 りであ る。

























株主資本 純資産 今般適用される会計基準において,従 来の資
本の部の表示方法等が見直され,名 称 も純資
産の部に改められたほか,新 たに 「株主資本」
の概念が導入 されたことを考慮 し,財 政状態
を示す指標の一つ として,「 株主資本」に代





株主資本比率 自己資本比率 (a)に 同 じ。
「自己資本」という問題7ヱ
(e) ・決算短信 1株 当た り株主 1株 当た り純資 従来から算定方法は,会 計基準に定める1株
・中問決算短信 資本 産 当た り純資産 と同一であったが,新 たに 「株
・四 半 期 財 務 ・ 主資本」の概念が導入 されたことから,名 称
業績の概況 についても 「1株 当たり純資産」に統一 した。
(f) ・決算短信(連 株圭資本配当率 純資産配当率 (a)と同様の理由か ら,財 務指標の名称及び算
結 様式 を除 定方法の見直 しを行った。あわせて,同 指標
く 。) を普通株式に係 る1株 当たりの概念 として整
理 し た。





(期末純資産の部合 計 一期末新株予約権 一期末少数株主持分)}÷2
(d)自 己資本比率
期末純 資産の部合計 一期末新株予約権 一期末少数株 主持分x100
期末資産の部合計
また,東 京 証券取引所 の 「決算短信」「個別 財務諸 表 の概 要」及 び 「個別 中 間財務 諸表 の概
要」の様式 は次の通 りとされている。























代 表 者 役職名 氏名
問合せ先責任者 役職名 氏名
決算取締役会開催日 平成 年 月 日
親会社等の名称(コ ード番号)
米国会計基準採用の有無 有 ・無





日～平成 年 月 日)
日

















百万円% 円 銭 円 銭 % % %
(注)① 持分法投 資損益 ○年○月期 百万 円 ×年x月 期 百万 円
②期 中平均株 式数(連 結)O年 ○月期 株 ×年x月 期 株
③会計処 理の方法の変更 有 ・無
④売 上高,営 業利益,経 常利益,当 期純利益 にお けるパ ーセ ン ト表示 は,対 前期 増減率
(2)連 結財 政状 態
総 資 産 純 資 産 自己資本比率 1株 当た り純資産
○年0月 期
×年 ×月期
百万円 百万円 % 円 銭
(注)期 末発行 済株 式数(連 結)○ 年○月期
(3)連 結 キャ ッシュ ・フローの状 況
株 ×年 ×月期 株
営 業 活 動 に よ る
キ ャッシュ ・フロー
投 資 活 動 に よ る
キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ ー
財 務 活 動 に よ る
キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ ー
現金及び現金同等物
期 末 残 高
○年○ 月期
×年 ×月期
百万円 百万円 百万円 百万円
(4)連 結範囲及び持分法の適用に関する事項
連結子会社数 社 持分法適用非連結子会社数 社 持分法適用関連会社数
(5)連 結範囲及び持分法の適用の異動状況
連結(新 規)社(除 外)社 持分法(新 規)社(除 外)
2.△ 年△月期の連結業績予想(平 成 年 月 日～平成 年 月 日)
社
社









上 場 会 社 名
コ ー ド 番 号
(URLhttp://www.













月 日 配 当支払開始予定 日 平成 年 月 日
月 日 単元株 制度採用 の有無 有(1単 元 株)・ 無
月 日～平成 年 月 日)
日




＼ 当期純利益 1株当たり当期純利益 潜在株式調整後1株当たり当期純利益 自 己 資 本当期純利益率 総 資 産経常利益率 売 上 高経常利益率
○年○ 月期
×年 ×月期
百万円% 円 銭 円 銭 % % %
(注)① 期中平均株式数 ○年○ 月期 株x年 ×月期 株
② 会計処理の方法 の変 更 有 ・無
③ 売上高,営 業利益,経 常利益,当 期 純利益 にお けるパーセ ン ト表示 は,対 前期増減率
(2>財 政状態
＼ 総 資 産 純 資 産 自己資本比率 1株 当た り純 資産
○年○ 月期
×年 ×月期
百万円 百万円 % 円 銭
(注)① 期末発行済株式数 ○年○月期
②期末自己株式数 ○年○月期
2.△ 年△月期の業績予想(平 成 年 月
株 ×年 ×月期
株 ×年x月 期
日～平成 年 月 日)
株
株



















記念配当 円 銭 特別配当 円 銭
1※ 業績予想の利用又は業績予想の開示形式に関する注意文言等の記載欄
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圖
平成 口 年 口 月期 個 別中間財務諸表 の概要
平 成
上 場 会 社 名 上場取引所
コ ー ド 番 号 本社所在都道府 県
(URLhttp://www.)
代 表 者 役職名 氏名
問合せ先責任者 役職名 氏名TEL()一
決算取締役会 開催 日 平成 年 月 日 配当支払 開始 日 平成 年 月 日
単元株制 度採用 の有無 有(1単 元 株)・ 無
1.○ 年○ 月中間期の業績(平 成 年 月 日～平成 年 月 日)
(1)経 営成績
年 月 日










(注)① 期 中平均株式数 ○ 年○月中 間期 株 △年△ 月中間期 株 ×年 ×月期 株
②会計処 理の方法 の変更 有 ・無
③売上 高,営 業利益,経 常利 益,中 間(当 期)純 利益 におけるパーセ ン ト表示 は,対 前年 中間期増 減率
(2)財 政状態
総 資 産 純 資 産 自己資本比率 1株 当たり純資産
○年○月中間期
△年△月中間期
百万円 百万円 % 円 銭
×年 ×月期
(注)① 期末発行済株式数 ○年○月中間期 株 △年△月中聞期 株 ×年×月期
②期末自己株式数 ○年○月中間期 株 △年△月中間期 株 ×年x月 期
2.口 年口月期の業績予想(平 成 年 月 日～平成 年 月 日)
株
株
売 上 高 経 常 利益 当期純利益
通 期
百万円 百万円 百万円











円 銭 特別配当 円 銭
〔※ 業績予想の利用又は業績予想の開示形式に関する注意文言等の記載欄
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先に掲 げた,日 本経済新 聞の 「3つの 「資本」混乱 をII`HilCVf念」 と題 す る記事 は,「 この 問題 を解
消するため,金 融庁 と東京証券取 引所 が打 ち出 したのが新 しい 「自己資本」 の概念 だ。」 と述べ
た後,続 けて次の ように記 している。
「純資産か ら③新株予約権④少数株 主持 ち分 を除いた金額 を指す。有価
証券報告書や決算短信 に記 載す る株主資本比率やROEは,こ の 自己資本 に基
づ き算 出す ると した。短信上の表示 も,「 株主 資本 当期純利益率」 は 「自己資
本当期純利益率」 に,「 株主資本比率」 は 「自己資本比率」 に替わる。」
「自己資本 は従来の資本 の部 に近似 してお り,こ れな ら指標の連続性 はほぼ
保たれる。」(下 線は引用者)
ここで問題なのは,こ う して新たに設定 された 「自己資本」 とい う概念 を用 いた場合,そ の指
標 としての意味は,あ くまでも従来の指標 との 「近似」 に過 ぎず,連 続性が 「ほぼ」保 たれるに
過 ぎない,と い う点である。
ROE,自 己資本比率及びBPS(1株 あたり純資産)の 算定方法 の新 旧比較 を一覧表のかたちで,
大和総研 ホームペー ジが 「制度調査 部情報」 として提 供 している(2006年5月24日 付。「有報,決






当 期 純 利 益ROE_
純 資 産 ※1※3
(有価証券報告書等 純資産一新株予約権一少数株主持分
では 「自己資本利益 ■決算短信の記載要領では,分 母は期 ■決算短信の記載要領では,分
率」,決 算 短信 では
連結
首 ・期末の平均値 とされている。 母は期首 ・期末の平均値 とさ
「自己資本当期純利 ■開示府令 では 「自己資本利益率」, れ て い る 。
益率」) 決算短信では 「自己資本当期純利益 ■開示府令では従来から 「自己
率 」 と称 して い る 。 資本科益率」,決算短信では
「株主資本当期純利益率」と
称 して い た 。
当期純利益ROE_ 純資
産 一新株予約権
当 期 純 利 益ROE_
純 資 産 ※2※3
■決算短信の記載要領では,分 母は期 ■決算短信の記載要領では,分
首 ・期末の平均値 とされている。 母は期首 ・期末の平均値 とさ
個別 ■開示府令 では 「自己資本利益率」,
れ て い る 。
決算短信では 「自己資本当期純利益 ■開示府令では従来から 「自己
率 」 と称 して い る 。 資本利益 率」,決 算短信 では
「株主資本当期純利益率」と
称 し て い た 。






■決算短信の記載要領では,分 母 ・分 ■決算短信の記載要領では,分
連結
子 とも期末の数値 とされている。
■開示府令,決 算短信 とも 「自己資本
母 ・分子 とも期末の数値 とさ
れている。
比率」 と称 している。 口開示府令では従来から 「自己







■決算短信の記載要領では,分 母 ・分 ■決算短信の記載要領では、分
子 とも期末の数値 とされている。 母 ・分子 とも期末の数値 とさ
個別
■開示府令,決 算短信 とも 「自己資本 れ て い る。
比率」 と称 している。 ■開示府令では従来から 「自己
資本比率」,決算短信では 「株
主資本比率」と称 していた。
純 資 産 一(① ～ ⑥)
C' 発 行 済 株 式 数 ※5
純 資 産 ※1-(① ～ ④):'
発 行 済 株 式 数 ※5
①新株式申込証拠金 ①新株式払込金※6又は新株式
②自己株式申込証拠金 申込証拠金












(1株 あ た り 純 資
産) 純 資 産 一(① ～ ⑤):' 発行済株式総数※5
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※1改 正前 においては,当 該純 資産は 「資本 の部」 として表示 され,繰 延ヘ ッジ損益,新 株予約権,少 数株 主持分 は含 まな
か った。
※2改 正前 においては,当 該純 資産は 「資本 の部」 として表示 され,繰 延ヘ ッジ損益,新 株予約権 は含 まなか った。
※3改 正前 の決算短信記載要領 では 「新株式払込金」 を控除す るこ ととされ ていたが,当 該項 目は2004年10月 の商法 改正
によ り不要 となった ため,廃 止 された。
※4改 正前 の決算 短信記載要領 では,連 結決算短信 では期末の負債 の部 と少数株 主持分 と資本の部 の合計,個 別決 算短信 で
は期末 の負 債の部 と資本 の部の合計 とされていた。
※5普 通株式 の期末の発行済株 式数か ら期末 の普通株 式の 自己株式 数を控除す る。
※6「 新株式払 込金」,「自己株式払 込金」 とい う用語 は2004年10月 の商法改正 によ り不要 とな ったため削 除 された。
※7改 正前 は役 員賞与 を控除 していたが,企 業会計基準 第4号 によ り,役 員賞与 は対象事 業年度 にお いて費用 計上 され る こ
とになったため,改 正後 は特 に控 除す る必要 は無 くなった。
◎改正後の貸借対照表上の純資産には,「株主資本」,「評価 ・換算差額等⊥ 「新株予約権」,「少数株主持分」
が含 まれる。 しか し,ROEや 自己資本比率等の計算における純資産 は 「新株予約権」や 「少数株主持分」
を含 まず,「株主資本」 と 「評価 ・換算差額等」か らなる。評価 ・換算差額等 には,新 たに繰延ヘ ッジ損益
が加わっている。
◎図表1の 算式のROEお よび自己資本比率における純資産を新旧比較すると,改 正後の純資産 は改正前 の純
資産額 に繰延ヘ ッジ損益(税 効果相当額控除後)を 加えた分だけ増加 していることになる。
2.新 しい 「自己資本 」の算 定
先 に掲 げた大和総研 の資料が,新 しい 「自己資本」算定の例示 を行ってい る。 これ を掲げてお
こう。
◎図表2の 会社の連結上の当期純利益(少 数株主損益控除後)が50億 円であったとする。
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◎この場合,連 結ROEは 改正前 の開示府令 ・決算短信の記載要領に従えば,10.9%と なる。なお,決 算短
信の記載要領によれば,分 母の純資産は本来は期中平均に よるのが妥 当だが,こ こでは簡略化 のため,図
表2の 数値 を平均せずにそのまま用いている。
改正前のROEニ50億 円÷460億 円(資 本の部)=10.9%
◎一方,新 しい開示府令 ・決算短信の記載要領に従って計算すると次のようになる。
改正後のROE=50億 円÷(553億 円一60億 円一15億 円)=10.5%
◎ 自己資本比率は,改 正前の開示府令 ・決算短信の記載要領では次のとお りになる。
改正前の自己資本比率=資 本の部460億 円
÷総資産1,120億 円(600億 円+60億 円+460億 円)
=41 .1%
◎ 新 しい 開示 府 令 ・決 算 短 信 の 記 載 要 領 で は次 の よ う に な る。
改 正 後 の 自 己 資 本 比 率=純 資 産(553億 円 一60億 円 一15億 円)
÷1,120億 円(567億 円+553億 円)
=42 .7%
3.い ちお うの整理
以上の ように,新 たに規定 された 「自己資本」概念 は様 々な問題 を抱 えてい る。その ことは何
を意味す るか。社会 の変化 に応 じて 「株式会社 」の財務 内容 は変貌 を遂げてゆ くのは当然 として
も,そ れが 「株式会社」であろ うとす るか ぎり,「 自己資本」の意義を全 き意味 において否定す
ることはで きない。確 か に,「 株主」 な らざる 「経営者」 の活躍す る自由度 は高 め られ てゆ き,
「会社 それ 自体」 の観点 が大 きな意味 を持 つ ようになって はゆ く。 しか し,そ れ に して も 「株
主」 とい うものを完全 に否定 した 「株式会社」 など,あ ろ う分けがない。新た な 「自己資本」概
念が,改 めて求め られざるをえない歴史的な事情について思 いを深 めるべ きときであろ う。
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